






















assistons  aujourdʹhui  avec  la  crise  qui  nous  engloutit  :  une  multitude  de 
dysfonctionnements apparus çà et là dans la manière dont nous avons réglé le monde – 
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« annexes  techniques ».  Les  premières  détaillent  des  aspects  non  développés 
dans le texte et qui sont plutôt liés à des débats de société (par exemple : « quels 
types de politiques pour favoriser la croissance ? »). Les secondes présentent des 


















dispose  dʹune  économie  elle‐même  atypique.  La  faible  insertion  dans  lʹéconomie 
internationale  et  les  transferts  de  la  Métropole  peuvent  laisser  penser  que  la 
Nouvelle‐Calédonie sera peu touchée par la crise et que les effets négatifs seront 
amortis,  notamment  par  les  transferts.  Dʹun  autre  côté,  lʹéconomie  calédonienne 
présente une double fragilité : elle est quasiment mono‐exportatrice (or le nickel est 
bien touché par la crise) et, surtout, les problèmes dʹinégalités sociales et la question 
du  pouvoir  dʹachat  (prix  plus  élevés  quʹen  Métropole  et  salaires  dans  le  secteur 
privé souvent inférieurs) augurent mal de la capacité de la population calédonienne 









de  croissance.  Et  plutôt  que  dʹanalyser  la  chute  des  cours  du  nickel,  nous 
montrerons  que  le  pic  de  2007  (alors  présenté  comme  un  nouveau  « boom »  du 
nickel)  était  lui‐même,  comme  la  chute  qui  a  suivi  (et  comme  pour  les  autres 
matières premières), une manifestation des prémisses de la crise globale. 
Car ce qui fait de la crise actuelle une crise inédite est non seulement la conjonction 






























l’État  doit  être  réduit  à  sa  plus  simple  expression,  c’est‐à‐dire  doit  se  limiter  à 
garantir  que  les  règles  du  jeu  soient  respectées  par  tous  et  sanctionner 
éventuellement les agents qui contreviendraient à ces règles. 
Dans cette vision du libéralisme, la position du curseur est cependant variable : si on 
considère  que  le  rôle  de  lʹÉtat  doit  tendre  vers  zéro,  on  se  situe  alors  dans  une 
optique  ultralibérale,  dans  laquelle  seul  le  marché  régule  les  comportements 
humains.  À  lʹopposé,  si  on  considère  que  lʹÉtat  doit  demeurer  une  autorité  de 
régulation,  on  se  situe  dans  une  optique  interventionniste  (représentée  par  les 
théories développées à la suite de lʹanalyse de John Maynard Keynes en 1936). 
 
Le  capitalisme,  en  revanche,  n’est  ni  une  philosophie  politique  ni  une  doctrine 




































par  deux  autres  lois :  le  Clayton  Act  en  1914  (interdisant  les  discriminations 
injustifiées  par  les  prix)  et  le  Federal  Trade  Commission  Act,  créant  (également  en 
1914)  la  Federal  Trade  Commission  (chargée  dʹinterdire  les  pratiques  déloyales 
anticoncurrentielles, afin de protéger les consommateurs). Pour renforcer le Clayton 
Act, a également été voté le Celler‐Kefauver antimerger Act en 1950 (interdisant les 














économique  purement  libérale  (appartenant  au  courant  de  lʹéconomie  de  lʹoffre) 
selon laquelle il faut favoriser lʹenrichissement des ménages à hauts revenus et des 












Ces  incitations  correspondent  essentiellement  aux  préconisations  suivantes  : 














sociétés  (et  particulièrement  des  grands  groupes)  suppose  la  minimisation  des 
politiques de redistribution. 




























repenser  les  sources  de  la  croissance  et  en  tirer  les  leçons  fiscales.  Pourquoi  les 
spéculateurs qui sʹenrichissent au casino de Wall Street seraient‐ils moins taxés que 
ceux  qui  gagnent  leur  vie  autrement  ?  Les  plus‐values  devraient  être  taxées  au 
















que  ces  effets  soient  perceptibles,  la  croissance  des  inégalités  génère 
automatiquement des tensions sociales susceptibles de bloquer lʹéconomie. On peut 
en effet concevoir quʹil est plus acceptable dʹêtre pauvre parmi des pauvres que 





















des  actions  touchant  une  place  financière  ou  plusieurs  dʹentre  elles.  Lʹune  des 
caractéristiques principales du krach est lʹeffet de panique qui voit les investisseurs 







Lʹunification  allemande  de  18715  a  logiquement  favorisé  le  développement 





nʹa  pu  honorer  et  sʹest  donc  retrouvée  en  cessation  de  paiement.  Un  effet  de 






La  faillite  de  lʹUnion  Générale,  banque  catholique  française  créée  quatre  ans 
auparavant, a entraîné celle de nombreux agents de change des Bourses de Lyon et 
















                                                   
5  Suite  à  la  victoire  de  la  Prusse  contre  la  France  en  1871  naît  le  premier  État‐nation  de  l’histoire 
allemande,  appelé  « Empire  allemand »,  ou  « IIe  Reich »  (1871‐1918).  C’était  une  confédération 







(relèvement  des  taux)  par  les  établissements  bancaires  américains  ainsi  que 
différents scandales financiers à New York. Ces événements provoquèrent une ruée 



















plus  forte  crise  financière  jamais  observée  à  ce  jour.  Il  a  été  suivi  dʹune  crise 
économique mondiale, la « Grande Dépression » du début des années 1930. 
Les caractéristiques de la crise furent les suivantes : chute de la production, montée 





































































































































schéma  classique  dʹune  crise  américaine  (ou  dʹune  autre  région  du  globe),  qui 
































La  place  « leader »  est  toutefois  la  Bourse  de  New  York,  dont  lʹindice  phare,  le 





                                                   
9 Le nom complet de lʹindice est « Dow Jones Industrial Average ». Le Dow Jones est le plus vieil indice 











































À  partir  de  lʹétude  de  données  britanniques  de  1861  à  1951,  lʹéconomiste  néo‐
zélandais  Alban  William  Philips  a  montré,  en  1958,  quʹil  existe  une  relation 
statistique inverse entre le niveau de salaire nominal W 10 et le taux de chômage U. 
Plus précisément, plus la variation du taux de salaire nominal W &  est forte et plus le 
chômage  est  réduit.  Cette  relation,  connue  comme  la  « courbe  de  Philips »,  est 
représentée de la façon suivante :  



























une  baisse  de  leur  salaire.  Graphiquement,  quand  le  niveau  de  chômage  est 
supérieur à Un, la variation des salaires est négative. 
Cette  interprétation  renforce  la  vision  keynésienne  traditionnelle.  En  effet,  les 
keynésiens  soutiennent  que  lʹéconomie  fonctionne  sans  que  les  marchés  soient 
forcément  à  lʹéquilibre  (cʹest‐à‐dire  que  offre  égale  demande),  sans  que  la 
concurrence soit pour autant faussée. 






des  raisons  diverses  ;  est  souvent  avancée  par  les  libéraux  lʹexplication  dʹune 
influence supposée « néfaste » des syndicats. 
U 










plus  la  marge  bénéficiaire  moyenne,  cʹest‐à‐dire  que  W  =  P  +  marge.  Ensuite,  en 
considérant  que  la  marge  est  globalement  constante,  dès  lors  quʹon  raisonne  en 


























Le  problème  général  quʹa  posé  aux  économistes  la  stagflation  observée  était  le 
suivant :  comment,  pour  un  même  taux  de  chômage,  lʹinflation  peut‐elle 
augmenter ?  
U 




Ce  problème  se  doublait  pour  les  économistes  libéraux  (ici  néoclassiques)  dʹun 
questionnement particulier : comment des agents économiques rationnels peuvent‐
ils sʹaccommoder dʹun chômage plus que résiduel sur le marché du travail ? Pour les 




































La  demande  de  travail  (par  les  entreprises)  se  fonde  sur  le  salaire  réel  (les 




















Quand  le  niveau  général  des  prix  augmente,  le  salaire  réel  moyen  diminue 













                                                   
11 Ce que Friedman résumait ainsi : « Si les ménages sous‐estiment le taux dʹinflation effectif, ils seront 


















Les  courbes  de  Philips  augmentées  étendent  le  raisonnement  précédent  en 
considérant  une  succession  de  niveaux  de  prix  différents.  Nous  en  présenterons 
dʹabord le concept avant dʹen voir les implications pour la politique économique. 
 













































On  considère  dʹabord  une  inflation  nulle  ) 0 ( = P &   et  une  variation  dʹinflation 
anticipée nulle (∆Pa = 0). La courbe de Philips de courte période passe alors par A. 








   Inflation 
Chômage
1 P &  
2 P &   
 
30 
À la période suivante, lʹinflation anticipée (∆Pa) est égale à  1 P & . Les salariés finissent 
par comprendre quʹils sont victimes dʹillusion monétaire, il y a donc passage à une 
autre  courbe  de  Philips  de  courte  période  (courbe  précédente  augmentée  de 




Si  lʹinflation  augmente  encore  (passage  à  2 P & ),  le  raisonnement  est  le  même. 
Lʹillusion fait passer le  chômage de C à D,  qui revient à Un (E)  quand lʹillusion 
sʹachève. 
 
























En  cas  dʹélection  prochaine,  un  gouvernement  peut  avoir  intérêt  à  faire  une 























ses  annonces,  et  le  passage  dʹune  inflation  forte  à  une  inflation  faible  se  fera 
rapidement et à moindre coût. En Europe, deux cas récents peuvent être opposés. La 
BCE  a  été  créée  rapidement  mais  repose  sur  la  réputation  de  la  Bundesbank  et 
profite donc de sa crédibilité qui lui est en quelque sorte transférée. En revanche, la 








































Lʹéquation quantitative est :  . Y P v M ⋅ = ⋅  
 
L’hypothèse 1 correspond au fait quʹun choc exogène met du temps à être absorbé : 
les  délais  dʹadaptation  sont  imprévisibles,  du  fait  de  la  méconnaissance  des 























keynésiens),  mais  ces  ajustements,  au  contraire  des  néoclassiques,  ne  sont  pas 























Le  mécanisme  de  transmission  des  variations  de  la  monnaie  peut  sʹexpliquer  en 
ayant  recours  au  concept  de  revenu  permanent 
P Y ,  qui  correspond  au  flux  de 
revenu que produit en moyenne la détention dʹun patrimoine. 
La  richesse  W  est  égale  au  revenu  permanent  actualisé.  En  divisant  le  revenu 




























P Y P k Md ⋅ ⋅ = . 
À lʹéquilibre sur le marché de la monnaie, on a : demande égale offre de monnaie 
(Md   = Mo). Traditionnellement, lʹoffre de monnaie est supposée exogène (cʹest‐à‐
dire non déterminée par dʹautres variables), on a donc :  M M o = . 
Ce  qui  mène  à  :  M kPY
P = ,  qui  est  une  nouvelle  formulation  de  la  théorie 
quantitative (k étant donc lʹinverse de la vitesse de circulation). 
Comme  k  est  constant  et 
P Y   donné  (hypothèse  du  niveau  naturel  dʹactivité),  la 
variation de la masse monétaire est égale à la variation des prix donc à lʹinflation : 
M P & & = . 
Cette  conclusion  est  robuste,  tant  sur  le  plan  empirique  que  théorique.  Elle  se 
retrouve  également  chez  les  néoclassiques,  à  partir  de  lʹéquation  quantitative 
Y P v M ⋅ = ⋅ . 
Si  on  suppose  la  stabilité  de  v  et  de  Y   dans  une  période  donnée,  on  trouve 













Alors  que  lʹessor  des  marchés  internationaux  de  capitaux,  sous  lʹeffet  de  la 
dérégulation, de la déréglementation et du décloisonnement, ainsi que lʹéchec des 
politiques de relance (fin des années 1970 ou début des années 1980) avaient semblé 
définitivement  disqualifier  les  politiques  de  relance  monétaire  (peu  efficaces  et 
inflationnistes,  comme  expliqué  plus  haut),  la  politique  américaine,  depuis  les 
années 1990, a fait mentir les préceptes théoriques.  





























                                                   
12 La monnaie est divisée en grands agrégats. Il existe trois agrégats, appelés M1, M2 et M3. M1 est 
inclus  dans  M2,  lui‐même  inclus  dans  M3.  Lʹagrégat  M1  regroupe  le  total  des  pièces  et  billets  en 
circulation et des dépôts bancaires à vue (comptes courants). M2 est égal à M1 plus le « crédit à court 










sont  différentes  des  autres  pays.  En  tant  que  première  puissance  économique 
mondiale, et parce que le dollar reste la monnaie la plus forte et la plus attrayante au 
monde, les États‐Unis ne sont pas, dans lʹétat actuel des choses, à la merci dʹune 
fuite  de  capitaux  massive :  ils  sont  donc  moins  tenus  que  les  autres  pays  aux 
contraintes des marchés financiers. 
Malgré  cela,  le  cas  de  la  politique  monétaire  américaine  depuis  les  années  1990 
constitue  véritablement  une  remise  en  cause  des  enseignements  économiques 
acceptés par le plus grand nombre depuis une vingtaine dʹannées. 
 






















On  comprend  donc  quʹen  incluant  ces  actifs  dans  lʹindice  des  prix,  il  faudrait 
constituer,  pour  rester  pertinent,  deux  indices  :  lʹun  pour  les  ménages  sans 
patrimoine, lʹautre pour les ménages en possédant. 
Mais, au‐delà de cette explication, si les prix  des actifs immobiliers  et financiers 
















On  peut  analyser  aisément  la  situation  en  considérant  que  la  fin  du  lien  entre 











des  marchés  boursiers  et  immobiliers  américains  et  internationaux,  par  effets 
dʹentraînement. 
Il  s’agirait  alors  du  mécanisme  premier  à  la  formation  des  bulles  boursières  et 
immobilières. 
Mais pour quelle raison cette croissance des prix ne sʹest‐elle pas alors diffusée à 











« Aux  États‐Unis,  entre  1979  et  2004,  les  plus  riches,  représentant  1 %  de  la 
population, ont vu leur part dans le PIB progresser de 78 % ; celle de 80 % de la 
population a diminué de 15 %. Au total, cela représente un transfert de richesses, du 





















Selon  J.‐M.  Quatrepoint  (2008,  p.  267),  « la  globalisation  a  fabriqué  en  vingt  ans 
quelques millions de millionnaires (en dollars) et un millier de milliardaires. […] 
Cʹest ainsi quʹen 2007, dix millions de ménages disposaient de plus de un million de 
























































Pour  cette  raison,  notamment,  les  effets  inflationnistes  de  la  politique  monétaire 
américaine ont été contrecarrés pour les biens de consommation. 
 



















atelier  du  monde  et  lʹexplosion  du  commerce  mondial.  En  cinq  ans,  le  baril  va 
augmenter de 320 %. » 
 







auraient  une  fin.  Ils  ont  donc  cherché  la  prochaine  bulle.  Avec  lʹévolution  de 
lʹéconomie mondiale, la globalisation, la montée en puissance de la Chine et des 
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Transferts d’actifs (crise des subprimes)
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Transferts d’actifs (crise des subprimes)



























développement  des  outils  informatiques13.  On  estime  ainsi  que  le  marché  des 
actions  ne  représente  aujourdʹhui  plus  que  10 %  de  lʹensemble  des  marchés 
financiers.  Les  produits  dérivés  les  plus  typiques  sont  ceux  des  compagnies 
d’assurances, en particulier les assurances d’activités économiques. 
 


































risque  de  non‐solvabilité  est  important,  voire  certain  en  cas  de  repli  du  marché 
immobilier. 
 
























Les  RMBS  comprennent  les  « mortgage‐backed  securities »  (MBS),  qui  sont  des 
valeurs immobilières adossées à des actifs réputés sûrs (la valeur de revente dʹun 
MBS est garantie à la fois par un ensemble de portions dʹhypothèques – découpage 
en  « tranches »  –  et  par  les  intérêts  payés  sur  ces  hypothèques).  Les  RMBS 















•  les  tranches  «  equity  »  sont  les  plus  risquées  (les  premières  à  supporter  le 





















































ces  lots  étaient  justement  conçus  pour  inclure  des  créances  peu  recouvrables 






de  la  façon  suivante : des  milliers  de  prêts  individuels  étaient  collectés  et 






































































































































































































































































































On  constate  que  la  valeur  de  lʹimmobilier  américain  augmente  régulièrement 
jusquʹen 2006, se retourne en 2007 et décroît jusquʹà atteindre, fin 2008, la valeur de 
début 2004. Entre octobre 2006 et octobre 2008, l’indice perd 25 % de sa valeur. 
L’indice  « Case‐Shiller  20 »  est  un  indice  mensuel  mais  pour  des  valeurs 
annualisées, il lisse donc les « pics » de prix et tend pour cette raison à sous‐estimer 
les « bulles ». 





























L’emprunteur  rembourse  lorsqu’il  revend  sa  maison.  Ainsi,  l’Américain  préfère 
souvent  acheter  et  revendre  un  logement  plutôt  que  de  le  louer.  Une  banque 
française prête au plus 80 % du montant de la valeur du logement, et prend ainsi un 

































Le  sauvetage  de  la  banque  a  été  rendu  public  le  dimanche  16  mars,  suivant  le 
mécanisme suivant :  
•  la  banque  JP  Morgan  Chase  met  en  gage  auprès  de  la  Fed17  un  portefeuille 
dʹobligations que Bear Stearns dépose auprès dʹelle ;  
•  la  Fed  se  porte  garante  des  fonds  (RMBS)  les  moins  liquides  (les  plus 
« toxiques ») de Bear Stearns pour un montant de 29 milliards ;  
•  JP  Morgan  rachète  Bear  Stearns  pour  236  millions  de  dollars,  plus  les  29 
milliards de la Fed (les 236 millions correspondent alors à moins de 7 % de la 
valeur boursière de Bear Stearns, même après la chute du 14 mars). 




Avant  le  27  mars,  il  était  interdit  à  des  banques  dʹinvestissement  dʹemprunter 
auprès de la Fed en déposant des titres en gage ; seules les banques commerciales y 
étaient  autorisées  (procédure  nommée  « discount  window »).  Cʹest  la  raison 
« technique » de lʹintervention dʹune banque commerciale dans le sauvetage. (Il est 
dʹailleurs notable que lʹimpossibilité dʹattendre deux semaines et lʹextension de la 
« discount  window »,  pour  effectuer  un  sauvetage  plus  simple  de  Bear  Stearns, 
démontrent lʹurgence dans laquelle le sauvetage a été réalisé.) 
Lʹintervention  de  la  Fed  sʹexplique  par  lʹimportance  de  Bear  Stearns  dans 
lʹenchevêtrement  dʹassurances  que  les  établissements  financiers  ont  contractées 
contre les risques interdépendants quʹils se font courir (imbrication des CDS, les 




























clients  (entreprises,  investisseurs,  mais  aussi  États...).  Ces  activités  sont 
généralement  scindées  en  entités  distinctes,  habituellement  désignées  par  des 
anglicismes  :  les  opérations  de  Corporate  Finance  (finance  dʹentreprise),  de  Global 











Une  banque  commerciale  est  une  société  dont  le  capital  est  détenu  par  des 









obtenu  lʹautorisation  de  son  autorité  de  tutelle  pour  entrer  dans  le  capital  de 



































Dans  sa  demande  de  protection  contre  ses  créanciers  (mise  en  faillite  sous  le 
chapitre XI de la loi américaine sur les faillites), la banque a précisé que le total de 
ses dettes sʹélevait à 613 milliards de dollars au 31 mai 2008. Le total des actifs se 





















                                                   
18 Le département du Trésor des États‐Unis (« United States Department of the Treasury »), établi en 
septembre 1789, a pour fonction de répondre aux besoins fiscaux et monétaires des États‐Unis. Il est 










actifs  sains  du  groupe  pour  combler  les  pertes  endossées  par  lʹÉtat  américain. 
Contrairement à lʹeffondrement de Lehman Brothers, cette liquidation contrôlée ne 
fera pas de victimes « systémiques », puisque lʹensemble des créanciers du groupe 
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Ces  pertes  sont  en  aggravation  constante.  Notons  que  les  comparaisons  et  les 












contre  des  titres  financiers,  même  risqués  (des  actions  et  des  titres  de  prêts 
immobiliers).  Lʹargent  public  était  donc  clairement  mobilisé  dès  mi‐2008.  Par  la 
suite, et notamment après lʹélection de Barack Obama, le gouvernement américain a 


























21  Après  avoir  mis  à  la  disposition  de  JP  Morgan  29  milliards  de  dollars  pour  lui  permettre  de 
reprendre  Bear  Stearns  en  mars  dernier,  puis  s’être  engagées  récemment  à  garantir  la  dette  et  le 
portefeuille  obligataire  de  Fannie  Mae  et  de  Freddie  Mac  (le  7  septembre  dernier,  les  autorités 








« Nous  assistons  à  une  crise  majeure,  celle  de  lʹorganisation  même  du  système 
financier. Elle a été provoquée par un phénomène de surendettement, que le modèle 
des  banques  dʹaffaires  et  dʹinvestissement  a  énormément  amplifié.  En  effet,  ces 





rebours.  Les  investisseurs  ne  veulent  plus  acheter  de  « papier  commercial ».  De 
plus, les banques ne se consentent plus de crédits entre elles, face au danger que 




« Elles  ne  sont  pas  soumises  à  des  contraintes ʺ prudentiellesʺ  (des  règles  de 
limitation des risques) comme les banques de dépôts. Elles ne sont surveillées que 
par  la  SEC  (Securities  and  Exchange  Commission,  le  gendarme  des  marchés 















« Lehman  est  une  banque  très  importante  :  elle  a  des  liens  de  contrepartie  avec 
toutes les autres. Que lʹon nʹait pas pu la recapitaliser, pour circonscrire les pertes, 
montre à quel point lʹinquiétude est forte. Face aux risques pour le système, des 
pare‐feux  ont  été  installés  :  dix  très  grandes  banques  ont  mis  des  liquidités  en 
commun et créé un fonds de garantie. Dʹautre part, la Fed a pris des mesures pour 
















réelle  (via  la  diffusion  au  système  financier,  indiquant  donc  que  la  crise  des 
subprimes nʹétait plus uniquement quʹune crise immobilière) a vraisemblablement 
été  la  faillite  de  deux  fonds  spéculatifs  de  la  banque  Bear  Stearns  (des  « hedge 


















Les  créances  titrisées  ont  été  vendues  sur  l’ensemble  du  marché  obligataire  au 
niveau mondial. (En 2007, le montant des prêts hypothécaires américains se chiffrait 
à 11 000 milliards de dollars, dont 60 %22 avaient été titrisés sous forme de RMBS, 









trouvent  plus  dʹinvestisseurs  pour  entrer  dans  ces  fonds  adossés  aux  crédits 
hypothécaires). 
Les  investisseurs  sont  donc  inquiets  et  nʹapportent/ne  prêtent  plus  dʹargent  aux 









pourquoi  refinancer  une  autre  banque  en  acceptant  en  gage  des  actifs  qui 
comprennent  des  actifs  « pourris »  mais  non  forcément  identifiés  comme  tels  ? 
Toutes les banques savent que, à la suite de la crise des subprimes, elles ont dans leur 
bilan de tels actifs. 








banque  soit  sauvée  par  lʹintervention  en  urgence  de  la  Fed,  ses  responsables 
annonçaient que le bilan de la banque nʹétait pas affaibli par la crise.) 
 










Ce  faisant,  les  banques  centrales  ont  pris  le  risque  d’enclencher  une  spirale 
inflationniste, qui peut être aussi facteur de crise économique, puisque la création de 



















sauvetage  en  urgence  de  Fortis  et  de  Dexia,  de  la  banque  bavaroise  Hypo  Real 
Estate (après la banque IKB), nationalisation de la banque britannique Bradford & 
Bingley  (après  celle  de  la  Northern  Rock),  difficultés  de  la  banque  italienne 
Unicredit  et  des  banques  irlandaises  (annonce  d’une  garantie  illimitée  du 
gouvernement  sur  les  dépôts  de  six  banques),  nationalisation  partielle  des  plus 



































  2002  2003  2004  2005 2006 2007  2008  2009 
Janvier  0,88  1,06  1,26  1,31 1,21 1,30  1,47  1,32 
Février  0,87  1,08  1,26  1,30 1,19 1,31  1,47  1,28 
Mars  0,88  1,08  1,23  1,32 1,20 1,32  1,55    
Avril  0,89  1,08  1,20  1,29 1,23 1,35  1,58    
Mai  0,92  1,16  1,20  1,27 1,28 1,35  1,56    
Juin  0,96  1,17  1,21  1,22 1,27 1,34  1,56    
Juillet  0,99  1,14  1,23  1,20 1,27 1,37  1,58    
Août  0,98  1,11  1,22  1,23 1,28 1,36  1,50    
Septembre  0,98  1,12  1,22  1,23 1,27 1,39  1,44    
Octobre   0,98  1,16   1,25  1,20 1,26 1,42  1,33    
Novembre   1,00  1,17  1,30  1,18 1,29 1,47  1,27    
Décembre  1,02  1,23  1,34  1,19 1,32 1,46  1,34    
















































































•  larges  déficits  budgétaire,  commercial  et  de  la  balance  des  paiements 
américains ;  
•  signes de récession et baisse de taux d’intérêt aux États‐Unis. 
La  baisse  du  dollar  a  entraîné  mécaniquement  une  appréciation  des  autres 






































chuter  ensuite).  Dans  le  même  temps,  le  dollar  a  sensiblement  reculé  contre  les 


























Les  pays  exportateurs  de  pétrole  bénéficient  dʹimportantes  entrées  monétaires, 
libellées en dollars. Toute leur production vendue est réglée en dollars (à part lʹIrak 
de  Saddam  Hussein  qui  avait  demandé  à  être  payé  en  euros  par  mesure  de 
« rétorsion »  à  lʹembargo  qui  le  frappait).  Ce  sont  les  fameux  « pétrodollars ». 
Jusquʹau  début  des  années  2000,  ces  pays  réinvestissaient  lʹessentiel  de  ces 
pétrodollars sur le sol américain ou en actifs libellés en dollars. La devise américaine 
bénéficiait donc dʹun soutien naturel. Depuis quelques années, ces pays producteurs 














































Les  industriels  chinois  achètent  massivement  des  barils  de  brut,  contribuant  à 
soutenir les cours du pétrole, tandis que la banque centrale de Chine a tendance à 





premières,  les  arbitragistes24,  les  spéculateurs,  ont  été  eux  aussi  plus  enclins  à 
délaisser le dollar pour investir sur les actifs haussiers : le pétrole et lʹensemble des 
matières premières en général. 
Cela  est  dʹautant  plus  rationnel  que  si  lʹinflation  devait  sʹaccélérer  au  cours  des 
prochaines  années,  cela  impliquerait  que  les  cours  des  matières  premières  vont 















Sur  lʹannée  2007,  lʹindice  a  montré  une  augmentation  de  près  de  40 %  des  prix 
alimentaires  dans  le  monde  (en  décembre,  l’indice  des  prix  alimentaires  était 
d’environ  184,  ce  qui  était  alors  la  plus  haute  moyenne  mensuelle  depuis  le 
démarrage de l’indice en 1990 ; cf. graphique n° 20). 
Lʹindice a atteint un nouveau record en juin 2008, à 219 points. 
                                                   
24 Lʹarbitrage consiste à essayer de tirer parti de décalages ponctuels de prix ou de cours pour réaliser 
un  gain.  Il  peut  sʹagir,  par  exemple,  dʹun  décalage de  change  infime  entre  deux  devises  sur  deux 
marchés différents ; lʹarbitragiste, dont lʹactivité repose sur la réactivité, essaiera dʹexploiter ce décalage 














































































































































La  méthodologie  de  lʹenquête  de  60  millions  de  consommateurs  a  été  critiquée, 
notamment par les premiers visés, à savoir la grande distribution. 
 











                                                   




Il  y  a  donc  confirmation  dʹune  inflation  particulièrement  forte  sur  les  biens 
alimentaires. Ainsi, pour le poste « lait, fromage et œufs », les prix augmentent en 
France  de  9,8 %  entre  septembre  2007  et  février  2008  alors  même  que  la  hausse 















































































































































sur  les  biens  alimentaires  posent  donc  un  problème  immédiat  de  justice  sociale, 
puisque plus on est pauvre, plus on est pénalisé par cette situation. C’est pour cela 





réalité,  en  Nouvelle‐Calédonie,  des  produits  comme  les  tomates  ou  les  laitues 
tendent à devenir des biens de luxe. 





La  commission  flux  et  cotations  est  composée  des  agriculteurs  et  des 






Cela  conduit  à  des  étals  vides  et  à  des  prix  très  élevés,  ainsi  (puisque  c’est 
l’objectif premier recherché) qu’à de fortes marges, tant pour les importateurs 
que  pour  les  producteurs  (et  notamment,  en  fonction  des  produits,  pour  les 
« gros » producteurs agricoles de la côte Ouest). Les intérêts des producteurs et 







déclaration  des  producteurs ;  la  surévaluation  en  découlant  tend 
systématiquement à sous‐estimer les quotas d’importations nécessaires). 
La situation est une telle anomalie, au regard de la défense des consommateurs, 























La  différence  entre  le  réel  et  le  ressenti  est  maximale  concernant  les  biens 














Les  aléas  climatiques  expliquent  pour  partie  les  hausses  des  prix  alimentaires 
constatées  depuis  2007.  Sont  notamment  pointées  la  sécheresse  et  de  mauvaises 
récoltes de blé en Australie. 










































































Selon  le  président  de  lʹUnion  française  des  industries  pétrolières,  cité  par 
lʹhebdomadaire  LʹExpansion  du  14  septembre  2007  :  « Aujourdʹhui,  le  marché 
ʺpapierʺ du pétrole sʹétablit à 6 000 milliards de dollars par an alors que le marché 
ʺphysiqueʺ  est  de  800  milliards  de  dollars :  cʹest‐à‐dire  quʹavant  dʹarriver  à 
destination une cargaison de pétrole sʹéchange huit fois. » 
Or, ce marché « papier » est justement celui où sʹétablissent les cours pétroliers de 


















demande  sʹaccroît  à  des  fins  de  reventes  ultérieures  à  un  prix  supérieur.  Cette 
augmentation  de  la  demande  tire  donc  les  prix  vers  le  haut.  On  parle 
traditionnellement de « prophéties auto‐réalisatrices ». 
Dans le cas du pétrole, un autre phénomène complète ce premier mécanisme. 













































Le  développement  des  fonds  souverains  a  pu  répondre  au  problème,  mais 
partiellement.  




Cʹest  cette  difficulté  dʹabsorption  qui  a  entraîné  le  développement  des 








réelle  (baisse  importante  et/ou  brutale  de  la  demande,  ralentissement  brutal  de 
lʹactivité  et  des  perspectives  dʹactivité).  Un  tel  choc  a  été  ressenti  en  2008 
(conséquence de la crise des subprimes de 2007) ; consécutivement, la spéculation a 































































Une  étude32  du  cabinet  Asterop,  spécialisé  dans  le  géomarketing,  a  mesuré  le 
manque  de  concurrence  entre  les enseignes  au  niveau  local  :  dans  60 %  des  630 
bassins de consommation définis par Asterop, un distributeur unique domine avec 
























tentait  de  faire  bénéficier  le  consommateur  français  (ou  européen)  dʹun  change 





















densité  de  mètres  carrés  est  satisfaisante,  UFC  Que‐Choisir  propose  que  les 
distributeurs en situation de quasi‐monopole local échangent des surfaces avec leurs 
concurrents.  Selon  lʹassociation  de  consommateurs,  le  Conseil  de  la  concurrence 
pourrait  « orchestrer  partout  sur  le  territoire  des  échanges  de  magasins  afin  de 
restaurer la concurrence ». 









Par  rapport  à  la  France,  la  situation  de  la  Nouvelle‐Calédonie  est  encore  plus 




La  grande  distribution  est  emblématique  de  cette  situation.  Actuellement,  la 
distribution  en  Nouvelle‐Calédonie  est  extrêmement  concentrée,  au  point  dʹêtre 











fournisseurs  (au  premier  rang  desquels  la  production  locale,  qui  subit  des  prix 
dʹachat  comprimés,  des  marges  arrière,  etc.),  mais  surtout  vis‐à‐vis  des 





ne  soient  pas  désagrégés  par  type  de  commerces,  afin  notamment  d’éviter  de 







































Au  vu  de  ces  éléments,  on  comprend  la  spécificité  calédonienne  à  partir  dʹun 
exemple  simple.  Imaginons  que  Continent  rachète  Géant,  ou  inversement.  Alors 
lʹindice IHH double (augmente de 2 450 points), la concentration dans le secteur 
devient extrême, sans que lʹopération, pourtant très défavorable au consommateur, 











dans  une  moindre  mesure,  l’Indonésie  (même  si  Chine  et  Indonésie  sont 
également des pays importateurs). 
Les graphiques suivants résument la situation du marché mondial du riz. 
                                                   





















pratiqués.  Le  seul  indicateur  composite  est  celui  de  la  FAO,  basé  sur  seize  riz 
différents. 
 









origines  est  relativement  élevée  pour  les  pays  ne  réglementant  pas  les  prix  ou 
nʹintervenant pas sur ceux‐ci (cf. graphique supra). 


















•  les  cours  du  pétrole,  principale  source  de  recettes  dʹexportations  pour  de 
nombreux pays importateurs de riz. 
























Les  facteurs  de  hausse  sont  globalement  ceux  indiqués  précédemment,  avec  des 
aspects spécifiques supplémentaires. 
 





les  pays  émergents  comme  la  Chine  reste  pertinente.  Sʹy  adjoint  une  explication 















Selon  lui,  « Les  gouvernements  et  les  vendeurs  de  céréales  du  secteur  privé 
maintenaient habituellement des stocks importants, pour le cas où une mauvaise 
récolte aurait provoqué une pénurie soudaine. 
Au  fil  des  ans,  toutefois,  on  a  autorisé  ces  stocks  de  précaution  à  diminuer, 
principalement  parce  que  tout  le  monde  en  était  venu  à  imaginer  que  les  pays 
souffrant de mauvaises récoltes pourraient toujours importer la nourriture dont ils 
avaient besoin. 
Cet  état  de  fait  a  rendu  l’équilibre  des  ressources  alimentaires  mondiales  très 
vulnérable à une crise affectant de nombreux pays à la fois – de la même façon que 








                                                   






































Plusieurs  pays  importants  sur  le  marché  du  riz  (essentiellement  asiatiques)  ont 
réagi, ou tenté de réagir, à la hausse du prix du riz en 2008. 
Premier producteur mondial de riz, la Thaïlande a plaidé en 2008 pour une action 
concertée  en  annonçant,  le  30  avril,  son  intention  de  créer,  avec  dʹautres  pays 
riverains du Mékong (Birmanie, Cambodge, Laos, Vietnam), un cartel qui fixerait les 
prix du riz sur le modèle de lʹOrganisation des pays exportateurs de pétrole (OPEP). 
Elle  a  finalement  abandonné  cette  idée,  officiellement  du  fait  des  inquiétudes 
dʹaggravation de la pénurie alimentaire mondiale provoquées par cette initiative.  
En vue de se prémunir contre dʹéventuelles pénuries internes, dʹautres pays, parmi 
les  principaux  exportateurs,  ont  mis  en  place  des  politiques  de  restriction  des 
exportations de riz. Cʹest notamment le cas de lʹInde, de lʹÉgypte, du Vietnam, de 

















                                                   























































Le  prix  du  beurre  et  celui  de  la  poudre  de  lait  ont  connu  une  flambée 








À  partir  de  la  seconde  moitié  2008,  les  prix  mondiaux  des  produits  laitiers  ont 
amorcé une décrue, sʹaccélérant à partir de septembre. 
                                                   
45 De janvier à octobre 2007, le prix de la poudre de lait a progressé de 45 % et celui du beurre de 63 %. 






















fabrication  de  beurre  et  de  poudre,  et  les  a  réorientés  vers  dʹautres  débouchés 
internes (fromages). 
Cette baisse de lʹoffre a rencontré une augmentation de la demande, générée par la 



























Selon  ces  organismes,  le  secteur  laitier  devrait  progresser,  dans  la  prochaine 
décennie, en raison de la hausse de la demande asiatique. 












rapport  commandé  à  une  équipe  de  recherche  du  Massachusetts  Institute  of 
Technology par le Club de Rome51 en 1970. 
Il  sʹagit  de  la  première  étude  dʹimportance  articulant  écologie,  économie  et 
démographie pour montrer combien la première est menacée par la croissance des 
deux autres. 































les  ressources  mondiales  peuvent‐elles  permettre  à  2,5  milliards  de  Chinois  et 
dʹIndiens de vivre comme des Américains ?  
La réponse des experts, quelles que soient leurs spécialités, est peu encourageante. 
Selon  J.‐L.  Rastoin,  universitaire  agronome  et  économiste,  la  « prolongation  des 
tendances passées tant dans le domaine de la consommation que dans celui de la 
production alimentaire n’est pas soutenable. Nous avons démontré que le modèle de 
consommation  dit  occidental  […]  n’était  pas  extrapolable  à  l’ensemble  de  la 
planète. » (Rastoin, 2006, p. 12) 
 
Selon  lʹOCDE  (2008),  « L’accroissement  des  revenus  et  de  la  population  se  fera 
principalement dans les économies émergentes que sont le Brésil, la Russie, l’Inde, 














les  difficultés  et  apporte  une  perspective  particulière  au  constat  du  rapport 
Meadows. 
Ainsi, des deux termes de lʹalternative précitée, la « pénurie de matières premières » 































La  croissance  des  géants  émergents  que  sont  la  Chine  et  lʹInde,  conjuguée  à  la 
consommation américaine, crée donc une rivalité énergétique mondiale pour lʹaccès 
à  lʹénergie.  Ce  qui  fait  conclure  à  Lafargue  (2009,  p.  35)  :  « La  crise  financière 
internationale à lʹautomne 2008 a entraîné un repli des cours du pétrole, sans nul 















Ses  principales  conclusions  sont  que  les  effets  du  changement  climatique  sont 
encore réversibles à un coût économique relativement modeste, mais que le coût de 
l’inaction serait immense. Selon le rapport, 1 % du PIB mondial investi actuellement 
dans  un  plan  environnemental  suffirait  à  fortement  atténuer  les  effets  du 








développement  (PNUD)  a  calculé  que  le  nombre  de  victimes  de  catastrophes 
climatiques  – un  milliard  de  personnes,  quasi  exclusivement  dans  les  pays  en 
développement – a été deux fois plus élevé entre 2000 et 2004 que dans la première 
moitié des années 1980. 














































Enrayer  la  baisse  de  la  dépense  privée  permettrait  ainsi  de  contrecarrer  les 
mécanismes  de  la  crise  en  brisant  le  cercle  vicieux  à  la  baisse  engendré  par  les 
interdépendances économiques (moins de consommation entraîne une baisse des 
perspectives  économiques,  donc  moins  dʹinvestissement,  donc  plus  de  chômage, 
donc  moins  de  consommation,  etc.).  Mais  les  pouvoirs  publics  ne  peuvent  pas 


























En  revanche,  si  les  plans  sont  simultanés  et  coordonnés  (donc  dʹampleur 
comparable), les « fuites » des uns compensent les « fuites » des autres. 
Par exemple, dans le cas de lʹEurope, dont les pays commercent entre eux pour 
environ  deux  tiers  de  leurs  exportations  et  importations,  la  fuite  globale  dʹune 








mesures  non  réversibles  de  type  hausse  du  pouvoir  dʹachat,  par  exemple  par 










dʹintérêt  réel  est  le  taux  dʹintérêt  du  marché  –  taux  nominal  –  moins  le  taux 
dʹinflation ; cʹest en fonction de ce taux réel que les agents réagissent52.) 
Dans  ce  cas  (déflation),  les  taux  dʹintérêt  réels  restent  positifs  même  si  les  taux 
directeurs sont ramenés à zéro. 
                                                   
52 Par exemple, si le taux dʹintérêt est de 10 %, il peut sembler coûteux de sʹendetter. Mais si lʹinflation 















relances  budgétaires,  avec  un  large  consensus,  notamment  chez  les  économistes, 
alors quʹun tel interventionnisme est opposé aux pratiques américaines depuis 1980, 
cela sʹexplique par la gravité de la situation. Selon cet auteur, « sans stimuli publics, 
la  situation  économique  des  États‐Unis  apparaît  –  le  mot  nʹest  pas  trop  fort  – 
désespérée. Il y a dʹabord lʹhéritage pitoyable du gouvernement Bush. Quel que soit 

























thème  :  chèque  en  blanc  donné  aux  banques,  ménages  oubliés…)  que  des 







des  actifs  douteux)  était  négocié  avec  le  Congrès  puis  adopté  le  3  octobre,  puis 











milliards  de  dollars  à  la  mi‐janvier.  Dans  la  même  optique  a  été  annoncée,  fin 













Cet  achat  de  bons  du  Trésor  est  une  politique  novatrice,  approfondissant 
l’« assouplissement quantitatif ». 






qui  se  « calent »  sur  leur  valeur,  cʹest‐à‐dire  une  part  considérable  des  taux  de 
lʹéconomie américaine (Couet et Madelaine, 2009). L’objectif est également que le 
rachat par la Fed de bons du Trésor aux établissements financiers permette à ces 


































Le  plan  consiste  en  allègements  fiscaux  et  en  dépenses  dʹinfrastructures.  Il  doit 
lutter contre la récession et le chômage. Le président Obama a ainsi déclaré que le 
plan  « sauvera  ou  créera  plus  de  3,5  millions  dʹemplois  au  cours  des  deux 























du  PIB  (cf.  graphique  supra).  Le  plan  Obama  devrait  amener  en  2009  le  déficit 
américain à environ 2 000 milliards de dollars. 












À  ce  plan  de  relance  sʹajoute  un  plan  de  soutien  spécifiquement  destiné  aux 
ménages touchés par la crise immobilière. 







de  défaut  imminent.  En  pratique,  il  sʹagira  notamment  de  subventionner  les 
banques qui réduisent les interventions pour encourager la renégociation de prêts 
après que lʹemprunteur a cessé de rembourser (Grangereau, 2009). Il sʹagit donc de 
passer  dʹune  logique  curative  à  une  logique  préventive,  afin  de  sʹattaquer 
spécifiquement aux causes dʹaggravation de la crise.  
Enfin, rejoignant le volet monétaire, le Trésor américain a injecté 200 milliards de 
dollars  de  fonds  propres  dans  Fannie  Mae  et  Freddie  Mac56.  Les  deux  géants  du 




À  ce  plan  Obama  s’est  greffé,  en  mars  2009,  un  « plan  Geithner »,  du  nom  du 
secrétaire au Trésor de Barack Obama, Timothy Geithner. 
























dollars  de  fonds  publics  –  puisés  dans  lʹenveloppe  de  700  milliards  du  plan  de 





















immobiliers,  le  Trésor  choisira  plusieurs  gestionnaires  dʹactifs  privés,  aux  côtés 
desquels la puissance publique investira. 
Des fonds public‐privé seront là aussi créés. Pour chaque dollar investi dans les 
titres  « toxiques »  par  le  privé,  lʹÉtat  abondera  de  un  dollar  en  capital  les  fonds 
public‐privé ; le Trésor fournira également un dollar, voire deux dollars, sous forme 











aux  établissements  détenant  des  créances  immobilières  et  dʹautres  émissions 
garanties par des actifs et pourra donc abonder les fonds public‐privé précités. 
 
Si  toutes  les  modalités  pratiques  du  plan  n’ont  pas  été  rendues  publiques  à 
l’annonce  du  plan  (et  notamment  la  question  du  sacrifice  exigé  du  vendeur  – 
puisque ce n’est pas parce que les actifs n’ont plus de valeur de marché, faute de 
faire l’objet d’échanges, qu’ils n’ont pas de valeur intrinsèque), on peut cependant 

















La  politique  monétaire  européenne,  elle,  est  unifiée  par  la  Banque  centrale 
européenne. Mais, et cʹest la seconde grande différence avec les États‐Unis, la BCE a 












adoptées,  comme  le  plan  français  de  soutien  à  lʹautomobile  annoncé  mi‐février, 
suscitent la colère des voisins qui crient au protectionnisme... » 




































comportement  collectif  correspondrait  au  modèle  de  la  crise  de  1929  ;  le  retrait 
massif  de  lʹépargne  entraînerait  alors  effectivement  des  faillites  en  chaîne  (et  on 
serait donc dans un cadre clair dʹanticipations auto‐réalisatrices). 
Pour éviter un tel phénomène, les ministres européens des Finances ont décidé en 

























•  une  société  de  refinancement,  détenue  à  66 %  par  les  banques  et  à  34 %  par 
l’État, chargée d’assurer le refinancement à moyen terme des banques dans une 
limite de 320 milliards d’euros. 
(Dʹautres  mesures  ont  été  prises,  qui  sont  notamment  détaillées  sur  le  site  du 
ministère des Affaires étrangères et européennes57). 
Ce chiffre de 320 milliards a prêté à controverse en France. Les critiques adressées 






























  France  Allemagne Espagne RU  Italie 
Endettement des ménages  45 % 68 % 84 % 107 %  39 %
Endettement des ent. non fi.  73 % 57 % 104 % 88 %  63 %
Total hors dette publique  118 % 125 % 188 % 185 %  102 %
Endettement public  63 % 67 % 39 % 39 %  106 %















































































Du  côté  des  indépendantistes,  il  est  assumé  que  la  puissance  publique  doit 
intervenir dans lʹéconomie afin dʹêtre le moteur du développement. 
Du côté loyaliste, les positions sont diverses. Un parti (RPCR) prône le libéralisme et 
semble  parfois  assimiler  économie  de  marché  et  ultralibéralisme.  Dʹautres  partis 
(LʹAvenir  ensemble  –  version  2004‐2007  –  et  Calédonie  ensemble)  sont  plutôt 
favorables à lʹéconomie de marché mais considèrent que dans le contexte calédonien 




l’intervention  directe  de  la  collectivité  dans  les  projets  économiques  jugés 
structurants  (politique  de  type  « industrialisation »)  Plus  ou  moins  explicites,  la 
dévaluation et la désindexation font également partie de la doctrine économique des 
indépendantistes. 
En  conséquence,  le  passage  à  l’euro  n’est  pas  souhaité.  Ainsi,  selon  Paul 
Néaoutyine, « Pour aller à lʹessentiel, ʺlʹeuro est un facteur dʹintégrationʺ. En clair, 
les  gens  du  RPCR  qui  prônent  lʹintégration  à  lʹeuro  ont  compris  que  cʹétait  une 












(i)  Ce  premier  credo  sʹillustre  par  lʹopposition  à  la  politique  de 
généralisation des Allocations Familiales de Solidarité et, plus globalement, 
par lʹopposition aux politiques dites « dʹassistanat ». 
























Dans  le  cas  de  la  Nouvelle‐Calédonie,  la  faiblesse  intrinsèque  de  la  théorie  des 
retombées, concernant la vitesse de ces retombées, est cruciale. 
La Nouvelle‐Calédonie connaît à la fois une forte croissance et un creusement des 
inégalités  (inégalités  dont  il  faut  rappeler  qu’elles  sont,  et  demeurent,  le  risque 
politique majeur en Nouvelle‐Calédonie). 
                                                   


















suffirait  à  lui‐même.  La  libre  concurrence  nécessite  pour  bien  fonctionner  et 









À  ces  chiffres  sʹajoutent  environ  21  milliards  dʹaides  fiscales  au  titre  de  la 
défiscalisation  métropolitaine  et  17  milliards  au  titre  de  la  défiscalisation  locale 
(T. Granier, 2009). 
 























grands  pays,  de  tels  monopoles  existent  également,  mais  uniquement  dans  les 
secteurs pour lesquels les investissements sont tellement lourds que la rentabilité ne 







(souvent  italiennes  ou  allemandes)  qui  sont  les  plus  petites  de  leur  gamme  et 
correspondent encore à une production calibrée pour cinq cent mille ou un million 




propose  des  prix  élevés.  À  lʹeffet  simple  du  monopole,  on  peut  ajouter  la 
structuration  de  la  grande  distribution  sous  forme  dʹun  duopole,  qui  permet  un 
pouvoir de marché considérable et donc des marges et des prix au consommateur 
majorés59. 
                                                   





















ait  le  plus  dʹopérateurs  possible  et  donc  pour  que  cette  concurrence  profite  aux 
consommateurs. 
 
Les  monopoles  ne  sont  toutefois  pas  que  des  monopoles  naturels,  il  existe  de 
nombreuses  causes  à  la  « concentration ».  Il  faut  ainsi  savoir  quʹen  réalité,  la 
concurrence  « sʹuse  quand  on  sʹen  sert ».  En  effet,  si  on  prend  comme  point  de 

















Ainsi,  en  Europe,  le  traité  de  Rome  a  interdit  toute  entente,  sauf  alliance  en 

















Ces  aides  sont  définies  dans  le  cadre  du  Code  des  aides  financières  et  de 
lʹinvestissement  (CAFI)  en  province  Sud  et  dans  le  cadre  du  Code  de 
développement économique (CODEV) en provinces Nord et Îles. 
La province Sud, notamment, a révisé et renforcé le CAFI en 2006. Dans ce cadre, les 
aides  à  la  création  dʹentreprises,  les  plus  importantes,  qui  concernent  des 
investissements  jusquʹà  100  millions,  visent  à  permettre  aux  jeunes  entreprises 
dʹatteindre leur point mort. 
La  création  de  la  « pépinière  dʹentreprises »  de  la  province  Sud  vise  le  même 
objectif60. 
Notons que les secteurs concurrentiels ne sont pas éligibles aux aides provinciales, 
ceci  pour  ne  pas  fausser  la  concurrence  là  où  elle  existe.  Ainsi,  par  exemple,  le 
secteur des services dans Nouméa est exclu du champ des aides. 
                                                   




accueillera  une  quarantaine  de  nouvelles  entreprises,  répond  à  un  besoin  croissant  des  jeunes 








La  raison  dʹêtre  dʹune  politique  de  la  concurrence  dans  un  pays  du  niveau  de 
développement  économique  de  la  Nouvelle‐Calédonie  doit  dépasser  la  seule 
recherche  de  lʹefficacité  concurrentielle  pour  chercher  à  atteindre  lʹefficacité 
économique,  cʹest‐à‐dire  à  favoriser  la  croissance  et  la  compétitivité  et  donc  la 
création dʹemplois. La stimulation de la concurrence en encourageant lʹaffectation 
optimale  des  ressources  entraîne  un  transfert  de  celles‐ci  des  secteurs  les  moins 
performants vers les secteurs les plus prometteurs. 
Encore faut‐il, bien sûr, que de tels secteurs existent. Cʹest là une des raisons de la 


































La  Sofinor  (Société  de  financement  de  la  province  Nord)  est  lʹhomologue  de 
Promosud en province Nord. Lʹobjet de la société est de développer des structures 
d’appui  économique,  de  commerce,  de  tourisme  et  d’équipements  collectifs 
structurants en province Nord. 
Outre la valorisation intensive des ressources minières qui lui ont été confiées, ou 
qui  ont  été  acquises,  et  dont  les  revenus  constituent  la  principale  source  de 












La  Sodil  porte  les  projets  économiques  majeurs  de  la  collectivité  sous  forme  de 
mandats  :  le  tourisme  (hôtels  Drehu  Village,  Nengone  Village,  Oasis  de  Kiamu, 
Paradis dʹOuvéa...), la pêche (Navimon, SARL Munun), le transport (Air Loyauté) et 
lʹagroalimentaire.  







territoriale  et  de  désenclavement  des  Îles.  Depuis  peu,  la  Sodil  est  également 
copropriétaire (avec Promosud) de la Sudiles, société qui possède le Betico (depuis 




Au‐delà  des  montants  de  participation  directe  dans  les  entreprises,  ces  SEM 
exercent  un  fort  effet  de  levier :  quand  elles  interviennent  dans  le  capital  dʹune 






































9 604 138  37,06  19 207 474  43,88 
Areva  6 757 277  26,08  13 514 554  30,88 


















conçoit  bien  que  si  une  multinationale  devient  majoritaire  dans  la  SLN  via 











en  termes  dʹactivité  économique  de  la  Nouvelle‐Calédonie  :  emplois  et 
exportations) ;  
•  que devenir majoritaire dans la société qui exploite sa ressource ne signifie 
pas  que  la  Nouvelle‐Calédonie  va  collectiviser  son  économie  (il  est  au 







































Le  premier  choc  que  l’économie  calédonienne  devra  supporter  est  mécanique : 
baisse des recettes du nickel, baisse des autres recettes fiscales, blocage du marché 
immobilier  et  tarissement  du  flux  des  retraités  de  la  fonction  publique 
métropolitaine. 
Le deuxième choc correspondra aux effets directs du ralentissement économique : 
les  licenciements,  qui  seront  inévitables,  d’abord  dans  la  mine,  après  la  fin  des 
ressources du fonds nickel, et dans la construction, puis, par contagion, dans le reste 
de  l’économie.  Les  licenciements  auront  une  autre  conséquence,  puisqu’ils 




Si  la  crise  sociale  est  violente,  des  « boucs  émissaires »  seront  recherchés.  Les 



















dʹune  « bulle »  à  une  autre).  Comme  indiqué  précédemment,  la  spéculation  crée 
donc des recettes massivement réinjectées dans la spéculation, qui est alors auto‐






ils  décident  donc  de  vendre  et  précipitent  la  chute  des  cours  (cʹest  la  phase 
dʹéclatement  de  bulle) :  les  craintes  d’une  contagion  de  la  crise  financière  à 









janv-06 14659 févr-07 38132 mars-08 31217
févr-06 14975 mars-07 43632 avr-08 28756
mars-06 14912 avr-07 48044 mai-08 25729
avr-06 17914 mai-07 49078 juin-08 22539
mai-06 20655 juin-07 40857 juil-08 20156
juin-06 19995 juil-07 33321 août-08 18917
juil-06 24351 août-07 27823 sept-08 17788
août-06 27393 sept-07 29812 oct-08 12133
sept-06 28066 oct-07 31430 nov-08 10698
oct-06 30572 nov-07 30902 déc-08 10805
nov-06 31330 déc-07 26238 janv-09 11302
déc-06 33773 janv-08 27680 févr-09 10 404

















































































































































































































































































































































•  que  le  budget  2009  de  la  Nouvelle‐Calédonie  a  de  très  fortes  chances  de  se 
terminer  avec  un  important  déficit  d’exécution,  qu’il  faudra  reprendre  au 
budget 2010 ; 






















IS nickel  470 000 000   0
IS non nickel  25 830 000 000 23,98 %  19 635 966 000
IRPP  15 170 000 000 2,70 %  14 760 410 000
Patentes  2 800 000 000 7,65 %  2 585 800 000
TGI  16 200 000 000 7,65 %  14 960 700 000
TBI  6 980 000 000 7,65 %  6 446 030 000
Droits dʹenregistrements  3 700 000 000 33 %  2 479 000 000
Taxes sur prod. pétroliers  4 800 000 000 6,2 1%  4 501 920 000









Certaines  taxes  sont  affectées  et  n’entrent  donc  pas  dans  le  calcul :  centimes 




et  2010,  M.  Chauchat  estime  que  les  dépenses  incompressibles  de  la  Nouvelle‐
Calédonie se monteront à 73 % du budget propre (le solde étant les dotations aux 





retenues  (cʹest‐à‐dire  selon  que  la  Nouvelle‐Calédonie,  confrontée  à  ses  propres 







Le  secteur  immobilier,  en  hausse  partout  durant  des  années,  a  entamé  son 







                                                   
63 La Nouvelle-Calédonie abonde le budget des provinces par une dotation de fonctionnement et une 
dotation d’équipement. 
La dotation de fonctionnement aux provinces représente 53,5 % des recettes fiscales de la Nouvelle-
Calédonie (mais son minimum légal est de 51,5 % des ressources non affectées inscrites au budget 
primitif). Elle est versée selon la clé de répartition suivante : 50 % pour la province Sud, 32 % pour la 
province Nord, 18 % pour la province des îles Loyauté. 
La dotation d’équipement aux provinces représente 4 % des recettes fiscales de la Nouvelle-
Calédonie. Elle est versée selon la clé de répartition suivante : 40 % pour la province Sud, 40 % pour 
la province Nord, 20 % pour la province des îles Loyauté. 






indice  pour  les  propriétaires  et  un  indice  pour  les  autres,  puisque  la  valeur  de 




Dans  le  contexte  métropolitain  de  baisses  des  prix  de  lʹimmobilier,  les  perdants 
seront  les  propriétaires  immobiliers  et  les  gagnants  seront  les  locataires,  qui 
bénéficieront  à  terme  de  loyers  plus  faibles,  et  les  « primo‐accédants »,  ceux, 
notamment les jeunes ménages, qui acquièrent un logement. 














En  outre,  la  Nouvelle‐Calédonie  présente  une  particularité.  La  réforme  de 
lʹindemnité temporaire de retraite (ITR), cʹest‐à‐dire la majoration de pension pour 
les retraités de lʹÉtat en Nouvelle‐Calédonie64, a été effectuée en 2008.  
Depuis  lors,  les  retraités  bénéficiant  de  lʹITR  continuent  de  la  percevoir  (et  la 
percevront  à  vie,  avec  plafonnement  progressif  de  lʹavantage  à  2,16  millions  de 
francs CFP par an).  
                                                   
64 Plus précisément, l’ITR est un système de sur‐retraite qui existe depuis un décret de 1952 dans six 
collectivités  :  La  Réunion,  Mayotte,  Saint‐Pierre‐et‐Miquelon,  la  Polynésie  française,  la  Nouvelle‐









Calédonie  pourront  bénéficier  de  l’ITR  actuelle  à  vie  (avec  plafonnement  de 
lʹavantage  à  960 000  francs  CFP),  mais  sous  réserve  d’avoir  effectué  15  ans  de 
services en outre‐mer ou d’avoir un lien matériel et moral avec le territoire concerné. 









l’agglomération.  Et  dans  21  %  des  cas,  les  personnes  interrogées  étaient 





intermédiaire.  La  loi  de  développement  économique  des  outre‐mers  (Lodeom), 














En  2007,  à  l’intérieur  du  poste  revenus  de  la  balance  des  paiements,  le  poste 






milliards  de  francs  CFP  pour  l’année  2007.  Ces  flux,  qui  représentent  15 %  des 
crédits  du  compte  de  transactions  courantes  de  la  balance  des  paiements, 
proviennent quasi exclusivement de la Métropole. 
À  l’intérieur  du  poste  transferts  courants,  le  poste  secteur  des  administrations 



















En  2009,  et  au‐delà,  la  Nouvelle‐Calédonie  continuera  à  être  protégée  de  la 
conjoncture  internationale  par  les  transferts.  La  problématique  est  connue,  mais 
cette  situation  est‐elle  durable  dans  le  contexte  de  lʹémancipation  voulue  par 








Un  autre  atout  dont  bénéficie  la  Nouvelle‐Calédonie  est  celui  dʹune  politique 






















Ainsi,  selon  de  Boissieu  et  Biacabe  (2000),  « il  est  probable  que  le  tourisme 


































d’un  changement  de  parité).  Dans  ce  cas,  l’individu  qui  voulait  protéger  son 
patrimoine par l’euro obtiendra le contraire de l’objectif recherché, faute d’avoir eu 
une  vision  claire  des  enjeux  politico‐économiques  à  l’œuvre  dans  les  questions 
monétaires. 





























Commerce  122 322  125 837  151 145  179 265  214 415  243 917 
BTP  120 664  137 826  175 708  216 008  251 472  282 667 
Hôtellerie  123 541  125 000  137 000  150 000  187 000  variable 
Industrie  120 864  126 000  151 200  178 200  214 200  289 083 
Source : ISEE70. Unité : franc CFP. 
                                                   






   Ouvriers  Employés  Prof. interm.  Cadres 
Commerce  162 460  152 880  225 090  450 080 
Construction  170 700  174 300  251 400  446 800 
Industrie  180 100  179 300  255 600  472 700 
Source : INSEE71. Unité : franc CFP. 
 
La  différence  de  nomenclature  entre  lʹISEE  et  lʹINSEE  rend  les  comparaisons 
malaisées, et ce dʹautant plus quʹil faut comparer des minima à des moyennes. 
La comparaison peut retrouver une certaine pertinence en étudiant des catégories 





























plus  courtes  en  Nouvelle‐Calédonie.  Cette  situation  pose  des  problèmes 
macroéconomiques,  liés  au  détournement  de  compétences  vers  le  secteur 


































On  constate  donc  que  seuls  quatre  pays  sont  plus  « chers »  que  la  Nouvelle‐
Calédonie. 
Si  on  compare  la  Nouvelle‐Calédonie  à  la  Métropole  selon  cet  indicateur,  on 
constate que la Nouvelle‐Calédonie est plus chère de 25 %73. 
                                                   
73 LʹISEE a récemment publié un comparatif des prix de plusieurs produits entre la Nouvelle‐Calédonie 

















constate  que  le  prix  en  Nouvelle‐Calédonie  est  70 %  plus  élevé  quʹen  Nouvelle‐
Zélande et 91 % plus élevé quʹen Australie (chiffres 2006, dans Descombels, 2007). Il 




































































1er décile  110 400  140 883  102 000  110 000  110 000 
2e décile  172 000  176 000  160 000  140 000  161 070 
3e décile  220 000  230 000  208 000  160 000  207 600 
4e décile  268 904  267 615  265 200  201 000  254 333 
5e décile  299 600  321 000  325 750  232 000  305 000 
6e décile  353 000  381 800  396 333  250 000  373 994 
7e décile  415 000  420 000  483 875  295 000  450 000 
8e décile  490 000  509 000  588 833  368 000  553 182 
9e décile  698 000  680 000  788 470  460 000  729 000 
9e/1er 
décile 



























France de province  16 423  6 392  31 902  5 





















































À  titre  de  comparaison  immédiate,  un  calcul  équivalent  pour  la  France 





Ces  données  valent  pour  le  Grand  Nouméa,  mais  on  peut  en  tirer  des 
enseignements plus généraux. 
















En  conclusion,  on  peut  donc  dire  que  la  Nouvelle‐Calédonie  présente  les 
caractéristiques suivantes :  
•  prix  élevés,  par  rapport  à  la  moyenne  mondiale,  par  rapport  à  lʹUE  et  par 
rapport à ses voisins ;  
•  salaires minima très faibles ;  






Ces  éléments  se  conjuguent  pour  créer  un  niveau  de  vie  inférieur  à  celui  de  la 
Métropole (sauf vraisemblablement pour les plus hauts revenus). 























                                                   
77 Pays appartenant aux Pays les Moins Avancés. La liste des PMA est établie tous les trois ans par le 
Conseil économique et social de lʹONU selon trois critères : faible niveau de revenu (moyenne du PIB 
par  habitant  sur  3 ans  comprise  entre  750  et  900 $),  faiblesse  du  capital  humain  (nutrition,  santé, 
éducation, alphabétisation) et vulnérabilité économique (instabilité de la production agricole et des 
exportations, importance économique des activités non traditionnelles, concentration des exportations 
de  marchandises,  petitesse  de  lʹéconomie  et  pourcentage  de  population  déplacée  par  suite  de 

















•  dans  le  privé  (là  où  les  bas  salaires  sont  inférieurs  à  ceux  de  la  fonction 
publique), on ne pourrait agir que sur le montant du SMG et du SMAG (1) ;  









Mais,  dans  ce  cas,  la  difficulté  3  est  exacerbée  (alourdissement  des  coûts  des 
entreprises), ce qui augure mal dʹune refonte négociée (cf. la situation en Guadeloupe 




































La  réforme  de  la  fiscalité  sera  préparée  par  le  gouvernement  qui  organisera  en 
même  temps  un  « Grenelle  calédonien  des  salaires »  pour  permettre,  de  façon 
concertée, que les salaires suivent lʹaugmentation du SMG. 
                                                   
78  Le  principe  de  la  TVA  sociale  (développé  ci‐après)  consiste  à  transférer  le  montant  des  charges 













































Remarque  :  pour  les  situations  où  la  TVAS  sʹavérerait  inférieure  à  la  protection 
douanière globale, lʹoutil de la TCPPL ne demanderait quʹà être utilisé. 
 

















Pacifique  (où  l’adoption  de  la  TVA  a  bénéficié  d’une  impulsion  du  fait  des 
répercussions  de  la  libéralisation  des  échanges  extérieurs79)  et  dans  les  petites 
économies insulaires, pour lesquelles la TVA était inconnue dix ans auparavant. En 
















de  la  taxe  payée  sur  les  biens  d’investissement,  elle  ne  doit  pas  fausser  les  prix 
d’achat et de vente, et doit donc permettre d’assurer l’efficience économique (la taxe 
est neutre et n’influence pas les décisions des opérateurs). La TVA étant perçue à 
chaque  stade  de  la  production,  pour  s’assurer  qu’elle  ne  pèse  que  sur  la 
consommation, il faut également garantir la déductibilité complète de la taxe payée 












                                                   
80 Le taux zéro correspond à la situation dans laquelle le taux de la taxe appliquée aux ventes est nul, 
































                                                   
82  Étant  donné  qu’un  impôt  sur  le  chiffre  d’affaires  est  perçu  sur  le  produit  des  ventes 
indépendamment  de  la  valeur  ajoutée,  la  taxe  collectée  sur  un  produit  donné  reflétera  le  nombre 
d’étapes imposables dans la chaîne de sa production, entraînant un effet « en cascade » dans la charge 
fiscale. Cette situation incite les producteurs à délaisser les intrants taxés, pour limiter leur coût. Il y a 



















































































recettes  de  TVA  potentielles  provient  généralement  d’une  proportion  réduite 










pays  ne  l’ayant  pas  encore  adopté  sont  des  petits  pays.  Comme  indiqué 
précédemment,  les  recettes  de  TVA  augmentent  avec  la  part  du  commerce 
international  dans  l’économie.  Les  petits  pays  ayant  tendance  à  être  plus 









protection  de  marché  (Nouvelle‐Calédonie,  notamment),  la  substitution  de  taxe 
signifierait  un  abaissement  de  la  protection.  Dans  ce  cas,  un  maintien  de  la 
protection passerait forcément par une politique de contingentements. Le problème 











crée  de  troubles  et  avec  une  conséquence  « désinflationniste »  (cf.  annexes 
Descombels, 2007). 










La  TVAS  nʹest  pas  (contrairement  à  ce  que  son  appellation  laisse  supposer)  un 
prélèvement nouveau, mais un mode de calcul nouveau des cotisations sociales (la 
TVA « normale » est alors appelée TVA « fiscale »). 




Cʹest  au  niveau  de  lʹaffectation  de  la  taxe  que  se  retrouverait  la  distinction, 
puisquʹune partie (« sociale ») alimenterait les organismes sociaux. 
Le  calcul  et  la  perception  de  la  TVAS  sont  semblables  à  ceux  de  la  TVA  :  elles 


















Lʹinstauration  dʹun  tel  mécanisme  ne  modifierait  pas  les  charges  des  entreprises 
(puisque  les  hausses  de  salaires  seraient  compensées  par  les  cotisations  sociales 
retirées des prix de revient). 










o  en  supprimant  toute  distorsion  de  nature  fiscale  dans  le  coût  de 
production entre les biens, selon quʹils sont ou non fabriqués dans le pays 
considéré.  Cela  signifie  que  la  TVAS  frapperait  les  biens  domestiques 
comme les biens importés et serait donc non discriminatoire quel que soit 
le pays dʹorigine du produit. A contrario, les cotisations sociales peuvent 
être  vues  comme  un  impôt  discriminatoire  qui  frappe  les  productions 
domestiques  et  exonère  les  productions  étrangères.  Les  productions 
domestiques sont donc handicapées à lʹexport et les importations qui les 





































2007  (voir  Besson  2007,  pour  une  présentation  de  lʹintroduction  de  la  TVAS  au 
Danemark et en Allemagne). 
 







Risque  Employeur  Salarié  Total  Assiette 
mensuelle (*)
Maladie  11,30 %  3,85 %  15,15 %  0 à 399 100 
Retraite  9,10 %  3,90 %  13,00 %  0 à 306 500 
Prestations familiales  6,14 %  –  6,14 %  0 à 306 500 
Chômage  1,52 %  0,34 %  1,86 %  0 à 306 500 
Accidents du travail  0,72 à 6,48 %  –  0,72 à 6,48 %  0 à 306 500 
FSH  2 %  –  2 %  0 à 258 800 








Formation pro. continue  0,70 %  –  0,70 %  Salaire total 
Contribution 
exceptionnelle solidarité 













Le  reste  (pour  un  total  de  37  milliards)  alimenterait  le  budget  de  la  Nouvelle‐
Calédonie. 
Le graphique n° 44 représente cette répartition. 
                                                   

















projet  à  « déficit  constant ».  Ce  déficit  est  chronique89,  même  sʹil  varie  selon  les 
années  et  lʹactivité  économique.  En  2005  (période  de  préparation  de  la  réforme 
avortée), le déficit de la CAFAT était dʹenviron un milliard de francs CFP, pour un 
total de 54,3 milliards de cotisations. Les résultats se répartissaient ainsi : accidents 
du  travail  (déficit  183  millions),  chômage  (excédent  de  497  millions),  prestations 
familiales  (excédent  de  365  millions),  RUAMM  (déficit  de  1,92  milliard),  retraite 
(excédent de 197 millions)90.  
 
Il  était  encore  moins  question  dʹaffecter  une  part  du  produit  de  la  TVA  au 
financement des retraites, alors que là aussi les déficits sont considérables91, surtout 
pour ce qui était alors une période de forte expansion économique. 
                                                   
89 « Un besoin de financement dʹenviron 4 milliards de francs CFP serait une bonne base de travail pour 





























pas  de  raison  évidente  ou  définitive  de  lʹemporter  sur  une  taxe  douanière  bien 
calibrée94. Cʹest pour cela que la réforme se justifie, comme celle de la TVA sociale 
avec les avantages mentionnés. 
                                                   
92 Le président de la République Nicolas Sarkozy a annoncé réfléchir à lʹinstauration dʹune TVAS, 
déclarant  en  janvier  2007  « préférer  taxer  la  consommation  plutôt  que  lʹemploi. »  (Les  Échos, 
16/01/2007). 
93  Cf.  Descombels,  2007 :  « Le  cas  des  petits  pays »  (p.  123)  et  « Les  coûts  de  la  TVA  à  court 
terme : lʹexpérience polynésienne » (p. 194 à p. 197). 
94  Cʹest‐à‐dire  en  comparant  la  TVA  non  pas  à  la  fiscalité  douanière  actuelle,  mais  à  une  fiscalité 
douanière réformée se substituant à lʹensemble des taxes que devrait remplacer la TVA. En revanche, si 






Concernant  les  simulations  relatives  à  un  passage  à  la  TVAS,  la  tâche  sʹavère 
complexe,  comme  lʹexplique  Malinvaud  (1998,  p.  40) :  « Supposons  quʹune 
diminution  indifférenciée  du  taux  des  cotisations  patronales  soit  introduite 
simultanément avec une augmentation compensatoire du taux de la TVA. Une telle 
décision  devrait  immédiatement  déclencher  un  ensemble  de  réactions,  tantôt 
simultanées, tantôt sʹeffectuant en cascade. Elles concerneront les prix hors taxes, les 






produiront  sera  lui‐même  influencé  par  elles,  notamment  sʹil  y  a  des  effets 
favorables à lʹemploi. 
Puisque nous ne disposons pas de la connaissance fine qui serait requise pour un 








amortissements  20  et  les  salaires  hors  cotisations  patronales  32.  Le  montant  des 


























Matières premières HT  30  30  30 
Taxes douanières  10  0  0 
Amortissements équipmts  20  20  20 
Salaires hors cotisations pat.  32  32  32 
Cot. pat. versées à la CAFAT  10  10  0 
Profits avant impôt  8  8  8 
Prix de vente HT  110  100  90 
Prix de vente hors TVA  non pertinent  100  90 
Prix de vente hors TVAS   non pertinent  non pertinent  90 
TVA versée   0  10  10 
TVAS versée à la CAFAT  0  0  10 
       





pour  des  taux  de  TVA  et  de  TVAS  correctement  calibrés,  lʹéconomie  dans  son 








Bien  que  lʹexemple  du  tableau  n°  12  ait  un  rôle  pédagogique  et  ne  soit  pas 

















2.3.4.  « Relance »  salariale  et  TVA  sociale  :  une  mesure 
inflationniste ? 
 
La  critique  à  attendre  est  que  la  mesure  augmenterait  les  prix  de  vente  au 
consommateur et cela même si le coût producteur reste constant.  
 








































Matières premières HT  30  30  30  30 
Taxes douanières  10  0  0  0 
Amortissements équipements  20  20  20  20 
Salaires hors cotisations pat.  32  32  32  37 
Cot. pat. versées à la CAFAT  10  10  0  0 
Profits avant impôt  8  8  8  8 
Prix de vente HT  110  100  90  95 
Prix de vente hors toutes TVA  (*)   100  90  95 
TVA versée  0  10  9  9,5 
TVAS versée à la CAFAT  0  0  9  9,5 
              


















































  1990  1995  2000  2001  2002 
Production agricole locale  4 062  5 422  6 604  7 157  7 481 
Importations agricoles  6 215  6 205  6 200  7 194  6 976 
Taux de couverture  39,5 %  46,6 %  51,6 %  49,9 %  51,7 % 
 
  2003  2004  2005  2006  2007 
Production agricole locale  8 009  8 583  8 107  8 566  9 203 
Importations agricoles  7 139  7 354  8 190  8 563  9 386 
Taux de couverture  52,9 %  53,9 %  49,7 %  50,0 %  49,5 % 
Source : ISEE. 
 







Or,  la  crise  qui  s’annonce  sera  d’abord  celle  des  collectivités  calédoniennes. 
L’effondrement de la fiscalité nickel à zéro, la baisse mécanique des autres recettes 
(au premier rang desquelles la TSS, sans doute la plus indexée sur l’activité) font 


















S’il  n’y  a  pas  de  solution  pour  financer  une  relance  budgétaire  par  un  appel  à 
l’épargne  extérieure,  il  faut  envisager  un  financement  par  un  appel  à  l’épargne 
intérieure. 
Afin de surmonter la crise et d’accompagner la mutation globale qu’elle va générer, 
il  semble  intéressant  de  réfléchir  à  un  « emprunt  calédonien »,  orienté  vers  la 
population et qui permettrait de financer des dépenses d’infrastructures. 




emprunt  auprès  de  la  Nouvelle‐Calédonie,  il  serait  logique  que  ces  fonds  soient 
utilisés au service du développement de la Nouvelle‐Calédonie. 
On pense alors à deux entreprises publiques calédoniennes vers lesquelles devrait 
se  diriger  l’effort :  Aircalin  et  Enercal,  voire  à  la  SLN.  De  ces  entreprises 
stratégiques, les deux premières sont possédées par la collectivité depuis 2008. 




avions  plus  petits  pour  faire  des  rotations  sur  Sydney  (qui  deviendrait  alors  un 








largement  sous‐capitalisée.  De  fait,  des  hausses  du  prix  de  l’électricité  sont 
inévitables. 











Outre  l’effet  direct  de  la  relance,  un  emprunt,  sous  forme  d’appel  à  l’épargne 













































trente  jours  à  compter  de  la  transmission  qui  lui  est  faite  de  la  délibération  du 
congrès  ou  de  lʹassemblée  de  province,  le  constate  et  propose  au  congrès  ou  à 
lʹassemblée de province, dans le délai de trente jours à compter de sa saisine, les 
mesures  budgétaires  nécessaires  au  rétablissement  de  lʹéquilibre.  La  chambre 














Selon  l’article  127  de  la  loi  organique  n°  99‐209  du  19  mars  1999  relative  à  la 













les  matières  suivantes)  :  monnaie,  crédit,  changes,  relations  financières  avec 
lʹétranger et Trésor. » 
À  l’extrême,  afin  de  régler  l’éventuel  problème  de  compétences,  il  faudrait  se 
pencher  de  nouveau  sur  le  statut  de  la  Nouvelle‐Calédonie,  pour  qu’elle  puisse 
expressément lever de l’épargne publique (cʹest‐à‐dire émettre sa propre dette). La 
future  modification  concernant  le  statut  des  SEM  de  développement  (pour  leur 
permettre  d’exercer  des  délégations  de  service  public)  pourrait  alors  offrir  une 











(et  non  subir)  ses  mutations  économiques,  que  le  préalable  soit  de  repousser  le 
référendum de sortie au moins à 2018 et de lancer dès à présent (et non dans la 
dernière mandature de l’accord de Nouméa) une réflexion sur le futur institutionnel 
de  la  Nouvelle‐Calédonie.  Cette  réflexion  pourrait  s’articuler  autour  d’une 
proposition  d’un  pacte  de  très  long  terme  pour  une  émancipation  au  sein  de  la 
France (peut‐être à la façon du pacte cinquantenaire de Jacques Lafleur). 
Il appartiendra aux élus de la mandature 2009‐2014 de mener une vraie réflexion de 

























Cette  position,  adoptée  depuis  peu  par  les  gouvernements  des  grandes  nations 
occidentales, se fait, s’impose, se transmet sous la pression des populations. Il est 








fait  profondément  transformées.  À  la  formule  du  président  de  la  République 


















peu  syndicalisé,  avec  un  fonctionnement  social  très  hiérarchisé,  des  catégories 













mais  également  des  difficultés  économiques.  Ces  difficultés  économiques,  qui 
deviendront plus visibles dans un contexte de crise mondiale, sont le prix de la 
« bulle » au sein de laquelle évolue largement la population calédonienne et qui 













































































                                                   
100 Ainsi, la Taxe de base à lʹimportation (TBI), au taux de 5 %, remplace la Taxe spéciale ; la Taxe de 
consommation  intérieure  sur  les  produits  importés  (TCI)  remplace  la  Taxe  de  consommation 












•  le  taux  alimentaire  de  niveau  2  (11 %)  sʹapplique  à  la  majorité  des  produits 
alimentaires ;  
•  le  taux  alimentaire  de  niveau  3  (26 %)  sʹapplique  aux  produits  à  « fort  achat 
dʹimpulsion » ;  
•  le  taux  anti‐évasion  (11 %)  sʹapplique  aux  produits  souvent  achetés  hors  du 
territoire ;  

























Les  protections  élevées  se  concentrant  sur  quelques  petites  entreprises,  cela 
démontre que la protection commerciale a peu à voir avec un souci de protection‐
préservation de lʹemploi local102 (voir Perret, 2002, chapitre III, pour une revue des 
arguments  traditionnels  de  la  protection  et  leur  aspect  souvent  fallacieux).  Ce 
dʹautant que certains des biens taxés (ou contingentés) étant des biens alimentaires, 
il sʹagit des cas les plus néfastes en termes de bien‐être et dʹéquité sociale puisquʹils 




En  outre,  dans  de  nombreux  cas,  la  TCPPL  sʹaccompagne  dʹune  protection 
quantitative (quota ou interdiction). 





Tableau n° A1 : L'évolution du commerce extérieur calédonien depuis 2002 
 
  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008 
Exportations  62 477  82 759  98 860  104 438  127 923  183 88  110 370
Importations  127 174  165 196  156 545  170 692  200 826  244 096  262 188







                                                   
102 Déjà en 1999, parmi les entreprises recevant une protection maximale, deux seulement employaient 
plus de cinquante salariés. En outre, les cas de très forte taxation, cʹest‐à‐dire ceux pour lesquels les 
















Taxe générale à lʹimportation  14 915  15 274  Prévue 
Taxe de solidarité sur les services  9 098  11 406  Prévue 
Droits dʹenregistrement  6 849  7 998    
Taxe de base à lʹimportation  5 901  6 213  Prévue 
Droits de douane à lʹimportation  4 685  5 304    
Taxe sur les produits pétroliers  3 124  4 875    
Taxe de consommation sur les produits importés  2 293  1 445    
Taxe sur les spectacles et les jeux  2 275  2 506    
Taxe sur alcools et tabacs pour le secteur sanitaire et social  1 956  1 959    
Taxe sur le fret aérien  1 583  1 712  Prévue 
Produit de la vente des vignettes automobiles  1 013  1 130    
Taxe conjoncturelle de protection des productions locales  805  841    
Taxe sur les assurances  605  697    
Taxe de soutien aux productions agri. et agroalimentaires  594  758    
Taxe sur lʹélectricité  349  595    
Taxe de péage  253  281  Prévue 
Autres impôts indirects  1 453  3 430    
Total  57 751  66 424    
Total des taxes douanières  28 599  29 077    
Taxes et impôts directs          
Impôt sur les sociétés  22 811  41 648    
Impôt sur le revenu des personnes physiques  12 764  13 024    
Contribution des patentes  4 965  5 525  Prévue 
Impôt sur le revenu des valeurs mobilières  4 026  4 357    
Contribution téléphonique  1 492  1 591    
Contribution foncière  1 134  1 211    
Autres taxes directes  4 174  6 094    
Total  51 366  73 450  40 411
Total général  109 117  139 874   
Part des taxes douanières  26 %  21 %   
Unité : million de francs CFP ; source : ISEE103. 







des  outils  de  collecte,  dans  le  sens  où  elles  ne  visent  pas  spécifiquement  une 
protection de la production locale. 
A  contrario,  la  Taxe  conjoncturelle  pour  la  protection  de  la  production  locale  ne 
représente que 1,3 % du total des taxes et impôts indirects. 
Lʹobjectif  de  collecte  fiscale  se  retrouve  quand  on  étudie  la  part  des  recettes 
douanières dans les recettes du territoire, qui sʹétablit à 33 %. 
Le ratio taxes sur valeur des importations est également intéressant. En 2005, il était 




































































































pouvoir  d’achat  moyen,  avec  donc  des  difficultés  pour  les  entreprises  locales  à 
écouler  leurs  productions  (sauf  à  diminuer  les  marges).  Cet  effet  pourra  être 















lʹindexation  des  fonctionnaires  est  réduite  ?  Comment  alors  les  productions 
calédoniennes  pourront‐elles  être  écoulées ?  Et  si  les  prix  sont  diminués  (via 
notamment lʹabaissement des tarifs douaniers), ne seront‐elles pas obligatoirement 
évincées  par  les  productions  étrangères  ?  Faudrait‐il  dans  ce  cas  généraliser  les 
contingentements et diminuer les montants autorisés ? » (Perret, 2002). 














XIXe  siècle.  Les  économistes  classiques  les  plus  importants  sont,  en  Grande‐








prix  des  biens  aux  rapports  des  productivités  marginales  des  facteurs  de 
production. Cette théorie émerge dans les années 1870, ses fondateurs sont William 
Stanley Jevons (1835‐1882), Carl Menger (1840‐1921) et Léon Walras (1834‐1910). 
Cette  nouvelle  théorie  fonde  la  théorie  néoclassique  (qui  sera  dominante  jusquʹà 
lʹavènement de la théorie keynésienne dans les années 1930). 









































































































Le  monétarisme  appartient  au  courant  néoclassique  :  tous  les  principes 
méthodologiques  et  les  outils  utilisés  sont  identiques.  La  différence  est  que  le 







































une  relation  inverse  entre  inflation  et  chômage.  En  effet,  les  politiques 



















nationale.  Ce  taux  ne  doit  ensuite  plus  varier,  ce  qui  élimine  la  source  majeure 
d’instabilité  (c’est‐à‐dire  la  variation  conjoncturelle  de  la  masse  monétaire)  afin 
d’atteindre la stabilité des prix (le cadre stable, propice aux anticipations, doit alors 
stimuler lʹinvestissement). 




















Toutefois,  ni  dans  la  première  mondialisation  ni  dans  la seconde  mondialisation 









La  période  de  1870  à  1914  est  celle  de  la  première  mondialisation  : 
lʹinternationalisation de lʹéconomie y atteignit, dans les domaines du commerce et 
de  la  mobilité  des  capitaux,  un  niveau  quʹelle  ne  retrouverait  quʹau  milieu  des 
années 1980. 


















En  1902,  la  Grande‐Bretagne  envoyait  environ  30 %  de  ses  investissements  à 
l’étranger à l’intérieur de son Empire (17,3 % dans les Dominions, 12,3 % dans les 
colonies  directement  administrées  par  la  couronne)  et  70 %  vers  des  pays 
politiquement  indépendants  comme  les  États‐Unis.  La  France,  par  contraste, 





•  innovations  technologiques  qui  permirent  de  diminuer  fortement  le  coût  des 
transports et communications (notamment câble transatlantique dans les années 




•  un  troisième  ensemble  d’innovations  institutionnelles  fut  constitué  par  les 








                                                   
108  Les  investissements  à  l’étranger  étaient  le  levier  grâce  auquel  la  France  pouvait  renforcer  son 















large  gamme  dʹinstruments  :  nationalisations,  contrôle  des  prix,  contrôle  des 
mouvements de capitaux, droit du travail. 




















                                                   

















sont  disponibles.  Seuls  le  Japon,  lʹEspagne  et  lʹIrlande  ont  réussi  à  réduire  les 
inégalités (tandis quʹelles restaient stables en France). 
Dans tous les autres cas, lʹanalyse inter‐déciles (revenu moyen des 10 % les plus 

























que  ne  le  laissent  penser  certains  économistes  ou  les  militants  altermondialistes.  La  plupart  des 


















des  restructurations  est  presque  entièrement  supporté  par  certains  groupes 
particulièrement vulnérables. Ainsi, les ouvriers qui perdent leur emploi quand leur 
usine  ferme  sont  rarement  capables  de  trouver  rapidement  un  autre  travail  (et 
quand cʹest le cas, ils sont généralement moins payés). 
 
Ces  groupes  sont  alors  fortement  visibles,  ce  qui  crée  un  biais  défavorable  à  la 



























gauche  actuelle,  la  gauche  de  la  fin  du  XVIIIe  siècle  et  du  début  du  XIXe  siècle 
approuvait généralement l’ouverture des frontières aux capitaux, aux marchandises 




parviennent  pas  à  expliquer  cette  position,  c’est  parce  que  la  période  1870‐1914 
exige  que  l’on  pense  autrement  les  évolutions  politiques  induites  par  la 
mondialisation. 




les  opportunités  de  la  nouvelle  économie  internationale  en  fonction  des  luttes 
politiques dans lesquelles ils étaient déjà engagés. 
 





•  également,  l’internationalisme  s’appuyait  sur  le  marxisme  convaincu  des 
travailleurs  français  (qui  comprenaient  le  socialisme  de  Marx  comme  une 
extension de la fraternité des travailleurs par‐delà les frontières). 
 
Avant  1914,  la  gauche  européenne,  et  notamment  sa  composante  marxiste,  ne 
séparait pas les intérêts des travailleurs locaux de ceux des travailleurs étrangers. 




                                                   











d’une  conception  du  bien‐être  des  travailleurs  qui  faisait  la  part  belle  à  la 
consommation et au pouvoir d’achat, ils dénonçaient « la politique du pain cher ». 
Cʹest  la  pleine  prise  en  compte  du  fait  que  les  salariés  sont  eux  aussi  des 






elles  les  ont  seulement  déplacées  vers  un  autre  front : la  lutte  contre  la 




















                                                   
112  Les  syndicats  et  les  partis  de  gauche  définissent  aujourd’hui  les  intérêts  de  leurs  adhérents  et 

















Autant  de  réponses  à  venir  qui  ne  feraient  pas  lʹéconomie  dʹune  révision  du 
protectionnisme  des  pays  riches  (à  commencer  par  la  PAC  dont  le  total  des 









































Considérons  lʹexemple  du  responsable  dʹune  firme  multinationale  (FMN)  très 
profitable,  qui  envisage  lʹimplantation  dʹune  filiale  à  lʹétranger.  Quels  sont  les 
principaux facteurs à prendre en compte ? 









                                                   
115 Mise en œuvre des politiques à même de réaliser au plus vite les ajustements nécessaires pour 





















dont  chacune  implique  l’interaction  avec  d’autres  agents  économiques  qui  ont 















d’investir.  C’est  l’exemple  du  développement  de  Windows.  Si  Microsoft 
n’avait pu vendre son système d’exploitation que dans l’État de Washington, il 
n’aurait pas été rentable d’investir dans son développement (nombre de PC à 
équiper  insuffisant).  Dans  la  réalité,  le  marché  de  Microsoft  correspond  à 
l’ensemble  des  pays,  l’énormité  du  marché  augmente  la  rémunération  de 
l’investissement. Cet exemple illustre le fait que le marché d’un investissement 
particulier  n’a  pas  de  raison  d’être  limité  par  des  frontières  nationales.  Le 
degré  d’ouverture  d’un  pays  au  commerce  international  exerce  donc  une 






stimulent  la  création  de  biens  et  services  et  les  transactions  afférentes.  Le 
détournement  des  ressources  désigne  tout  ce  qui  relève  du  vol  ou  de  la 
confiscation.  Il  peut  s’agir  d’activités  illégales  (vol,  corruption,  racket)  ou 
légales  (fiscalité,  bureaucratie  ou  lobbying).  Le  détournement  de  ressources 
agit  avant  tout  comme  une  taxe  sur  l’activité  économique.  Cela  oblige  les 
entreprises à chercher des moyens de s’y soustraire (autre détournement de 
ressources  productives).  C’est  le  gouvernement  d’un  pays  qui  détermine  le 
degré de détournement des ressources productives. 










investir  dans  la  formation  ou  à  développer  des  idées  nouvelles  permettant 
d’améliorer  les  possibilités  de  production.  Également,  l’infrastructure  d’une 
économie a une incidence sur la nature des investissements. Par exemple : achats de 
systèmes de sécurité. Surtout, là où les institutions favorisent une administration 

















Il  est  égal  au  pourcentage  d’années  d’ouverture  d’un  pays  au  commerce 
international depuis 1950. L’ouverture elle‐même est appréciée à partir de plusieurs 
critères. 
Un indicateur composite (IC) peut donc être  OUV PAD IC ⋅ β + ⋅ α = . 
En mettant sur un graphique IC en abscisse et la part de l’investissement dans le PIB 
en  ordonnée,  en  indiquant  chaque  pays  par  un  point,  on  obtient  une  relation 
fortement croissante. 
Cela signifie que les pays dont les gouvernements favorisent nettement la production de 















pas  de  voleurs  et  la  société  tire  le  maximum  de  production  du  montant  de 
ressources dont elle dispose. Dans le second pays, le gouvernement est corrompu et 
beaucoup d’individus choisissent d’être voleurs. Ces individus passent leur temps à 



























équité  (redistribution)  quand  lʹimpôt  doit  sʹappliquer  à  des  situations 
individuelles  dont  les  caractéristiques  ne  sont  pas  observables  (donc 










effet  de  substitution).  Les  principes  de  la  fiscalité  douanière  sont  dʹailleurs 
conformes à ce résultat. 



















ont  des  rémunérations  différentes,  découlant  de  lʹhétérogénéité  de  leurs 
productivités  ;  lʹimpôt  sur  le  revenu  demeure  (sous  la  contrainte  de  ne  pas 






























(ii)  La  supériorité  de  lʹimposition  directe  sur  lʹimposition  indirecte  ne  vaut 
également que tant que les rémunérations (via les productivités individuelles) 
ne  sont  que  la  seule  source  dʹhétérogénéité.  Si  on  fait  lʹhypothèse  que  les 
richesses  des  individus  divergent  au‐delà  de  leurs  revenus  respectifs 
(dotations initiales), alors la consommation nʹest plus seulement fonction du 















La  fiscalité  directe  ne  dominant  pas  automatiquement  la  fiscalité  indirecte, 























•  par  les  comportements  de  consommation  qui  modifient  la  structure  des 











Les  avantages  de  la  TVA  doivent  être  aussi  vus  relativement  à  la  nécessité  de 
substituer  une  fiscalité  moderne  à  la  fiscalité  douanière.  Cette  nécessité  a  deux 
causes liées :  
(ii)  se mettre à terme en conformité avec les principes de lʹOMC117 ;  
(iii)  dans  le  cadre  de  lʹémancipation  et  donc  de  la  baisse  des  transferts 
métropolitains,  substituer  des  ressources  de  fiscalité  interne  à  des  recettes 
tarifaires  décroissantes,  afin  de  mettre  en  place  un  mode  de  financement 
pérenne des biens publics. 
 
                                                   
117  Les  accords  de  l’OMC  sont  le  socle  du  multilatéralisme  commercial  et  constituent  les  règles 
juridiques de base pour le commerce international et la politique commerciale. Ils visent trois objectifs 








ont  donc  vocation  à  s’appliquer  non  seulement  au  territoire  douanier 
métropolitain, mais également aux territoires douaniers de l’ensemble de ses 
collectivités territoriales. 
Cette  interprétation  est renforcée  à  la  lecture  de  la  réponse  du  ministre  de 
l’Économie  et  des  Finances  à  Émile  Vernaudon,  député  de  la  Polynésie 
française, publiée au JORF du 31 mai 1999, et dans laquelle il est indiqué que 
« l’accord  de  Marrakech  instituant  l’OMC  s’applique  à  l’ensemble  des 
collectivités territoriales d’outre‐mer français […] ». 
Il  semble  donc  que  les  accords  de  l’OMC  en  matière  de  commerce  des 
marchandises  s’appliquent  en  Nouvelle‐Calédonie  et  que  la  Nouvelle‐
Calédonie soit tenue au respect des dispositions de ces instruments lors de 
l’élaboration de son tarif douanier. 




proche  de  celle  de  la  transition  fiscale  dans  les  PED,  notamment  dʹAfrique 
subsaharienne. 
                                                   
118  Sur  les  restrictions  quantitatives  sʹappliquent  les  articles  VII,  XI,  XII  et  XX  de  lʹaccord  de  1947 










de  la  décision  d’association  des  PTOM  à  la  Communauté  européenne),  elle  devrait  respecter  les 











« Entre  1980‐1982  et  2000‐2002  est  intervenue,  à  la  suite  des  politiques  de 




















une  petite  économie  ouverte,  une  telle  stratégie  de  réformes  coordonnées 











impact  à  la  baisse  sur  les  prix.  Ainsi,  selon  Carbonnier,  « les  taxes  spécifiques 














pour  la  Nouvelle‐Calédonie.  Mais,  plus  largement,  la  multiplicité  des  taux  et  la 











































































défavorisée  (ZED)  et  qui  présentent  une  situation  financière  équilibrée.  Les 
décisions  de  politique  monétaire  (instruments  de  refinancement,  taux  d’intérêt, 
secteurs  éligibles,  régime  des  réserves  obligatoires)  prises  par  son  conseil  de 







Le  réescompte  des  crédits  aux  entreprises  est  un  dispositif  permettant  à  un 
établissement  de  crédit  de  la  zone  dʹémission  dʹobtenir  des  liquidités  auprès  de 






la  distribution  du  crédit  en  faveur  des  entreprises  appartenant  à  des  secteurs 
































•  être  une  coopérative  ou  un  groupement  de  commercialisation, 
d’approvisionnement et de services ;  











constitue  pour  les  entreprises  de  petite  taille  ou  intervenant  dans  des  zones 
économiques défavorisées une opportunité de crédit à des conditions avantageuses. 
Le réescompte ne représente qu’une faible part des crédits aux entreprises. À la fin 
de  2006,  cette  part  était  de  seulement  4 %  et  3,3 %  respectivement  en  Nouvelle‐
Calédonie et en Polynésie française.  
Pour les banques, le réescompte est un moyen de refinancement « administré » qui 
leur  fournit  des  liquidités  supplémentaires  à  celles  obtenues,  dans  la  zone  euro, 
auprès  de  leur  maison  mère120  ou,  localement,  sur  un  marché  interbancaire  peu 
développé. 
Comme  pour  les  entreprises,  le  réescompte  ne  constitue  qu’une  source  de 
refinancement  d’appoint.  Sur  un  total  composé,  d’une  part,  des  engagements 
contractés  à  l’extérieur  de  la  zone  d’émission  et  constitués  pour  l’essentiel  du 







































Ce  phénomène  (tentation  de  la  hausse  des  prix)  n’apparaît  cependant  pas 
statistiquement. 
Toutefois,  il  a  été  tant  ressenti  par  la  population  que  nombre  d’économistes 
s’interrogent  sur  la  pertinence  des  indicateurs  métropolitains  de  mesure  de 
l’inflation, lʹINSEE focalisant les critiques. 
Pour  cette  raison  notamment,  lʹindice  alternatif  de  pouvoir  dʹachat  promu  par 







                                                   







Une  analyse  récente  permet  de  mieux  comprendre  la  perception  négative  du 
passage à lʹeuro. Wunder et al. (2006) étudient les effets de bien‐être du passage à 
lʹeuro en comparant Allemagne et Royaume‐Uni, cʹest‐à‐dire en prenant des pays 






Les  auteurs  isolent  des  données  statistiques  similaires  pour  lʹAllemagne  et  le 
Royaume‐Uni122  et  élaborent  un  modèle  économique  applicable  aux  deux 
économies. 
Les  paramètres  du  modèle  font  ensuite  lʹobjet  dʹestimations  par  les  méthodes 
économétriques  modernes  (cʹest‐à‐dire,  globalement,  que  sont  calculées  les 
pondérations des variables dans les différentes relations économiques du modèle). 
 







(i)  Lʹinflation  perçue  conduit  à  largement  surestimer  les  prix  réels  et  entraîne  des 
décisions de consommation sous‐optimales. 
Un consommateur fait ses choix de consommation en fonction de ses goûts (au 






































































dans  la  perception  des  prix.  Les  première  et  troisième  causes  (ci‐dessus)  de 
détérioration du bien‐être seraient donc exacerbées. 
De  plus,  lʹaugmentation  de  la  valeur  de  l’unité  monétaire125  trouble  l’ordre  de 












                                                   
125 Un euro vaut 120 francs CFP. 









Le  revenu  disponible  brut  de  l’INSEE  est  défini  comme  la  somme  de  tous  les 
revenus  d’activité  et  des  revenus  du  patrimoine  (intérêts  sur  les  comptes, 
rendements d’actions et d’autres placements), ainsi que des transferts aux ménages 
(allocations  de  chômage  et  autres  transferts  sociaux),  moins  les  impôts  et  autres 
prélèvements sociaux. 













lesquelles  on  ne  peut  rien  ou  presque  rien  en  période  de  mauvaise  conjoncture, 




















dépenses  « fixes »,  contraintes,  doivent  toujours  être  réglées,  du  moins  à  court 
terme. 
À partir du revenu « libéré », déflaté par l’indice de prix correspondant, sont définis 
un  indicateur  de  pouvoir  d’achat  « libéré »  et  un  niveau  de  vie  « libéré »  qui 
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La  Nouvelle‐Calédonie  possède  peut‐être  quelques  avantages  pour  affronter  la  crise 

















La  crise  des  subprimes  est  d’abord  expliquée :  mécanismes  préalables,  genèse  puis 
développement  de  la  crise,  passage  du  secteur  immobilier  au  reste  de  l’économie, 
transmission internationale… 
Les  perspectives  pour  l’économie  calédonienne  sont  ensuite  analysées :  les  fragilités  de 




et  donc  le  pouvoir  d’achat,  sans  pénaliser  la  compétitivité  des  entreprises ?  Comment 
pratiquer une relance budgétaire, source de croissance et d’emploi, dans le contexte très 
particulier de la Nouvelle‐Calédonie ? 
Autant de pistes de réflexion novatrices qui ambitionnent d’être à la hauteur des enjeux, 
présents et futurs, de la crise économique. 
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